















3日 ,日本第七大证券公司三洋证券破产 ; 17日 ,第十大
银行北海道拓殖银行宣布解体 ; 24日 ,第四大证券公司山一证












实 ,日本金融体系自 90年代中期开始就一直动荡不安。 90年
代初 ,日本泡沫经济的破灭使经济发展陷入停滞状态 ,房地产
市场大幅下滑 ,股市低迷 ,银行呆帐、坏帐成堆 ,日本金融体系
受到极其沉重的打击 ,许多小银行不堪负荷 ,纷纷破产。 1995
年日本“住专”倒闭造成的冲击最为剧烈 ,日本整个金融体系都
为之震动。随后 ,日本金融的其他问题也相继暴露。 1996年日
本大和银行纽约分行违规买卖美国政府债券 ,造成 11. 4亿美








的日本经济金融雪上加霜 ,日本股市持续大幅下跌。 11月 6
日 ,日经 225指数重挫跌至 16000点以下 ,日元兑美元汇价也
持续跌落 , 12月 8日 ,该汇价达到 130∶ 1,国内资金大量外流 ,
整个日本金融形势令人担忧。
而 11月份 4家金融机构的倒闭更是日本金融危机的集中
体现。 11月 3日 ,深陷经营困境的三洋证券向东京地方法院申
请运用“ 公司重建法”进行重建 ,这是日本首家申请运用“公司
重建法”破产的证券公司。 11月 17日 ,北海道拓殖银行倒闭 ,
打破了日本“大银行不倒”的神话 ,再次动摇了人们对日本金融
体系的信心。 11月 24日 ,山一证券宣布破产 ,是这一系列金融
机构倒闭风潮中影响最大的一起。 创立于 1897年 4月的山一
证券 ,在日本岛内有业务网点 118家 ,海外网点 35家 ,拥有资
本 1266亿日元 ,资产总值高达 24亿万日元 ,是日本第四大、世
界第十五证券公司。 山一破产的消息一公布 ,东证股指立刻跌
了 800点 ,与此同时 ,全球各主要金融市场也发生动荡。纽约道
琼斯股指大跌了 113. 15点 ,西欧各大股市股指普遍下跌 ,东
南亚各股市亦全面跌落。
二、日本金融危机的背景及原因
(一 )经济结构不合理 ,泡沫经济崩溃。 泡沫经济的形成与
崩溃是日本金融危机的根源。日本的泡沫经济于 80年代末至
90年代初达到顶峰。 1986年 - 1989年 ,日本实际的 GNP年增
长率分别为 2. 9% 、 4. 9% 、 6. 0%和 4. 6% ,以不变价格计算的
GNP, 1985年为 100, 1989为 104. 9。而股票与房地产价格却超
常上升 ,东证股指从 1986年的 1324. 26点上升到 1989年的
2569. 27点 , 4年中上升了近 100%。 土地价格也迅猛上升 ,东
京、大坂、名古屋等 6大城市的商业用地价格指数以 1980年为













































1991年 ,日本经济状况急转直下 ,企业破产事件比 1990
年增加了 65. 8%。 就破产金额来看 ,最为严重的是房地产 ,占
破产总金额的 40%。其次是金融资产经营部门 ,占破产总金额
的 20%。股票价格迅速下跌 , 1992年底东证股指跌至 1307. 66
点 ,而 1989年的平均指数为 2669. 27点 , 1992年日经平均股
价下跌到 16924. 95日元 ,而 1989年该平均股价为 34042. 79
日元。土地价格也大幅下降 ,据日本不动产研究所的调查 ,土地
价格以 1990年为 100, 1992年 6大城市的平均地价为 87,下跌
了 13个百分点 ,其中住宅用地下跌了 16. 2个百分点。 日本经
济从此陷入长期萧条。
日本政府为刺激经济发展 ,解救苦于不良债权困扰的金融
机构 ,将中央银行再贴现率下调至 0. 5%。但如此低的利率 ,再
加上股市长期低迷 ,使得日元资产在国内几乎无利可图。 相比










产。山一证券 1993年出现亏损 , 1994年 - 1996年扭亏为盈 ,公




据大藏省 1995年调查 ,日本最大的 21家银行所拥有的不
良资产约为 12万亿日元 ,占贷款总额的 4. 5% ,而整个日本金































行。在 1997年 3月份日本债券信用银行发生财务危机时 ,大藏
省曾公开向存款人和信贷人表示 ,在推行金融体制改革之际 ,























(二 )加强金融监管 ,防范和化解金融风险。 从我国金融业
的发展来看 ,我国国有专业银行向商业银行转轨受到国企改革
滞后的牵制 ,短期内难以完全到位。另外 ,金融市场还未实现规
范化 ,监管水平落后 ,违例违规事件时有发生。 因此 ,加强金融
监管 ,防范和化解金融风险已成为当务之急。






场经营机制 ,减少行政干预 ,使国有银行尽快实现商业化经营 ,
是今后需要认真解决的重要问题。 □
(作者单位: 厦门大学财政金融系 )
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